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避者で留保賃金ゼロとする。ただし，  0r  は彼のリスク回避係数である。
 PU   
 
（1）







とよぶ。彼女は，短・中・長期のタスク  1, 2, 3it i  それぞれに対する努力
136 早稲田商学第 446 号
436
   0 1, 2, 3ie i  を彼に要求する。eiが実現すると，彼女の在職中にキャッシュ
フロー  1 1 1 0y me m    が実現し，さらに，パフォーマンスメジャー
2 2 2y e    が出力される。この段階で，（ 0， 1， 2を係数とする）報酬契約
にもとづいて，報酬




メジャー 3 3 3y e    が出力され，e2，e3に対応するキャッシュフローがそれぞ
れ実現する。ei の発現に対して努力回避的な彼が負担する私的コストは，
 0k  を係数として
 2 2 21 2 3 12 1 2 23 2 32 2
2
k
c e e e e e e e     
 
（4）
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              






























⑶　  2 2 2 21 1 1 2 12 1 2 2 22
2
r           は彼のリスクプレミアムの大きさを表す。
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となる⑷。このとき，彼女は彼から








   （13）
の努力を引き出し，期待効用
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 1 2 1221212k mk  
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 22 2 2 2 2 2 21 12 1 2 12 1 21 2 1m kr kmr kr mT kr                 （23）
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　短・中・長期のマルチタスクの分析に入ろう。経営者は短期タスク t1 , 中期
タスク t2および長期タスク t3を管理者に指示するので，彼は確実性等価
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                    
（39）
の努力を引き出し，期待効用
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     （41）
でなければならない。この連立不等式を
















   
      （43）
なる条件下で
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          （48）
なる条件下で
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　リスク中立的で効用関数が  PU   で留保効用がゼロのプリンシパル（彼







      
e を配分する場合，彼は私的コスト  C e を負担し，プリ


































      
 を用いて報酬
0
Tw   y
をエイジェントに支払う。このとき，エイジェントの期待効用EUA は
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を満足するようになされる。ここで，（59）式の両辺を eで微分すると
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となるから，逆関数定理より
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となる。プリンシパルのインセンティブ選択は，一階条件
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    （65）
となるが，整理して
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                           
                         
























       




















       
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   













       






















       





  e e  （73）
となり，右辺は
   
   



























    
     




































   
       
       












































     
                 
                     
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       


















       


























             
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